





















大 濱 信 泉
　　　　　　　　　　ま　　　へ　　　宏　　　き
　故寺尾元彦博壬は、株券その他の所謂贅本謹券の研：究に特別の關心を寄せちれ、自ち株券
法論をものせられ、すでにその一卑を上梓公刊せられたのであつた。その後博士の學的良心
、は未完成の儘にこれを放置することを許さず、或は劇職と闘ひ或は病躯に鞭うつてひたすら
株券法論完成の稿を蓬められたのであつたが、不幸にして天は博士に年を籍かず、業牛ばに
して途に物散せちれたのであつたoなほ博士は株券法論の外に杜債制度の統一的研究をも計
畳せちれ、これを終生の事業としたいとの意圖をさへ漏して居られた。ところで肚債制度は
費本主義の先進國であるだけに英米において最も普及襲達を途げて居り、從つてその統一的
研究を企てるには、必ずや英米における肚債制度を明にせねぱならないが、英米法は他國と
その法系を異にし難解のところが少くない。そこで博士は、英米法を研究すぺき立揚にある
筆者に封し英米肚債制度の研究を命ぜられたのであつた。早速手を染めたのであるが、鈍學
菲才遅々として研究進まず、途に博士の生前にその成果を報告することの出來なかつたこと
は洵に申課がないoわたくしは、ここでまづこのことをお詑びしなければならないoところ
で本誌は偶々博士の察へ捧ぐる追悼號であり、そこで博士との約束を果す意昧で、未完成0
稿『英米肚債制度の研究」の一部を掲載することにしたo
2 英國鮭債の諸形趨
第一節胤債の概念
　第一杜債の名麟
　英國においては一般に肚債を面benturesといふが、米國において
はbondsとよぶのが通例である。九もそれも大騰の傾向としてさう
いへるといふだけのことであつて、詳かにその用語例をあさつて見れ
ば、英國でも肚債を加ndsと表現することもあ外殊に特殊會祉の
肚債についてはその例が乏しくないし、また米國でも肚債を　deb紐一
tures或はdebenture　bondsと稔することがないではない。ただ米國
ではdebenture＄といふ揚合には、無罐保杜債を指すのが一般の慣例
とされてゐることは注意すべきであらう（註一）。
　（註一）H・gl鋤d，⊂b卿鍛伽nEin㎜ce貸69・Stevem，OnC・rp・rati・np．36敗
　Encycloped愉ofthe舳i泓1ScienceVoム5，P・鋤、
　そもそもdebentureといふ言1葉は、ラ』テン語のdebenturに由來す
るものであウ、英語においても古くはdebentor叉はαebeDtur1と綴
つたヒともあるとのことであるが、この言葉はすでに十五世紀の法令
の中にも散見せられ、而して受取鐙書の意昧にも用ひられ、更に金銭
鐙券一般を指す名蹴として用ひられ髪やうである（註二）。それでは會杜
關係の法令の中に、debentUreの語を肚債の意味に用ひぬのは何時頃
力、らといメ～とさう“了いことではなく、1863年のCom1）a・11icsCla，Uses
Actが最初のやうである。1845年のComp駐Lnies　Chuses　Act　kも、
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またその後の1866年のR乱i㎞ay　Seeurities　Actにも、肚債に關して
多歎の規定があるが、そのいづれも塘保附肚債帥ちmortg泓ge　deben－
ture6といふべ1きところを軍に■狂ortgageといひ、また無捲保肚債即
ちullsecured　debentureをbondsと稠1し、全然debenturesの語を
用ひてゐない。ところが1863年のComp＆nies　Clauses　Actになる
とdebent皿esの語が用ぴられ、更に1865年にはMo㎎＆ge　deben－
tu1㏄Actと銘を打つ髪法律さへが制定されるに至つた。以上の経緯
から推蜥すると、會肚關係の法令の上で、肚債を指してdebelltures
と稻するやうになつたのは大燈1860年代のことであつて、しかもそ
れは1863年のCompanie8C1駄uses　Actを以てその噛矢と見ること
が出來よう。尤もこれらの法令は、いづれも所謂法定設立會冠　（sta－
tuωry　cOm脚呼）に關するものであう、準則主義による一般會肚（re－
gistered　comp＆ny）につv・ては，、すで々ζ1844年法（Companies　Act，
7＆8Vict．C．10）があウ、その後数次に亘つて改正が行はれたが、
至・然祉債に關すお規定を敏ぎ、1908年のComp～mies　Cons‘）1id乏Ltion
Actに至つてはじめて肚債に關する規定を設けるに至う、而してそこ
には、明にdeben七uresの語を用ひてゐる。　このやうに一般倉祉につい
ては1908年以前においては澱債の準篠規定を1映いでゐたが、しかし
同法以前においても一般會雁が肚債を登行せる例は決して少くなく、
ブZだ直接の根振たるべき規定を’1映いてゐプ～とい、もに過ぎない（註三〉。
α主二）　Simonson，Debentu聡9and　Dcbenture　stock，P2．P呂1merβCompany
恥w，10th　ed．p。2S3．Compmy　Pr鯉den鵠，▽《）1．IIL　p。1，
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　（註蔦）：Lindley，Companies，Vol・1，P。300。
　このやうに杜債は一般にdebenture8といはれるやうになつ凌が、
しかしdebenturesといふ言葉の用例は必ずしも肚債のみに限つた乙
とではなく、1875年のLoc我l　Loans　Actには公共團禮の登行する公
債をdebenturesと稽して居弧またこの書葉は一個人や倶樂部の登
行する金鏡謹券を指すこともある（註四）。要するにdeわe取t皿esと恥
へぱ大騰において肚債を指すものであるとはいへるが、しかしこれを
顛倒してdebenturesは常に杜債であるとは噺定し難い。また前にも
指摘しておいたやうに、特殊會肚の肚債に‘）いてはdebellturesとい
はずbondsの語を用ひてゐる例も少くなく、從つて英國においても
debentureとbondとは肚債の意味にも公債の意味にも用ひられ、結
局爾者は同義語といへるが、しかし現代における用例としては、de‘
bellturesといへぱ肚債を指し、bOIldsといへば公債を指す竜のと解
して大過はないであらう。元來bondsといふ言葉は一定金額の支梯
を約束する捺印謹書一般を指すものであ鉱本來は公肚債に限つたこ
とではない（註五）。因みに米國では公肚債共にbolldsと稻ぶ關係上、
爾者の混同を避けるブ～めに、公債をInunlcipal　bonds、祉債をcor－
pomtiOll　bolldsと稚することが多い。
　（姓四）　P＆1mer，s，前掲P．983．1’indley，前揚P，300．
　（駐五）　Bymes，L亀w　Diction島ry　p。127．
　なほ英國には刑：債の一種にdebellture　st｛x）kと稻するものがあう、
しかも一般の溝債とは種々の黒古において著しく趣を異にするところが
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あるので、日本流にいへば輩に肚賞といふべきとてろを、debenture8・
＆nd　debenture　sωckと爾語を併用する例が少くないQ而してdeben－
turesは常に複歎形に用ひられるに反し、debenture　stockの方は輩
薮形である。その理由については後に説明する機會があるが、ともか
くこの’匿別のあることに留意せねばならない。
　第二肚債の實禮
　英國法上祉債は上述のやうにdebentures、或場合kはbondsとい
はれるが、更にこれらの言葉によつて表象せられる實農が何であるか
を嚴密に吟味して見る必要がある。まづ第一に肚債は、會肚の借入資
金（banc＆pit310rborrowede＆pital）であるとの説明に遭遇するこ
とがある。この場合には、その肚債の語は借入金を指してゐるが、肚
債の申込（applica伽n　fbr　debentures）或は肚債の彿込（p＆yment　of
deben㎞℃s）といメ、揚合のその杜債の語は、資金の貸借契約又はこ
の契約よめ生ずる債椹債務を指してゐることは疑ひの鹸地はない。更
にこの貸借關係について謹券が登行せられるが、肚債の語はこの謹券
を指すこともあめ、肚債の登行（廊uo　ofdebentures）叉は肚債の所持
人（holderofdebentures）といふ揚合のその杜債は鐙券を指すに外
ならない。而してdebentureといム語は本來はこの謹雰を指す竜の
であム、英國における肚債論も専らこの謹券を勤象としてゐる傾きが
ある。
　以上のやうに肚債の語は大燈三様の意味に用ぴられるが、しかしこ
の三者は互に無關係の事柄ではなく、むしろ同一の賞膿を異なる面か
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ら観察した相違に過ぎない。帥ち肚債を借入資金の意味に解した揚合
に1ま貸借の目的物の側面からこれを指し居鉱また肚債券の意昧に用
ひ虎揚合には貸借關係の表彰手段の側面からこれを見ただけのことに
過ぎない。しかし法律關係として研究する場合には、結局肚債の實燈
は資金の貸借關係としてこれを把握せねばならないであらう。ところ
で法律關係はその主燈に即して主観的にこれを見れぱ、権利叉はこれ
に封慮する義務に還元され得るものであ外この見方を以てすると、
批債は債椹債務に蹄着するが、更に肚債kは二重の債権關係が成立す
るごとを看過してはならない。部ち第一は、祉債を引受け尤者と會杜
との問の彿込に關する椹利義務がそれであ鉱第二は杜債の償還並に
利息の支i沸に關する椹禾蟻務がそれに外ならない。而して第二の権利
義務は、第一の義務が果されたことを前提として成立するものである。
帥ち祉債引受人がその義務を履行し梯込をなすことによめて貸借は完
結せられ、こ乙に始めて借入金の返還債務を生ずるに外ならない。要
するに引受人の挑込義務は貸借關係の完結を目的とするものであ外
その抑込を了う貸借關係が完結されれば、後に残るのはその償還と利
息の支挑に開する継利義務だけであ鉱しか竜これが肚債の法律關係
として永績するものである。そこで祉債陛といふ揚合には、この祉債
の償還に關する椛利を指すものであつて、肚債券によつて表彰せられ
るのもこの椹利に外ならない。尤も杜債契約がわが民法の規定するや
うに所謂要物契約たる溝費貸借であるならば、肚債契約それ自膿は梯
込みによつて成立するものであつて、挑込を爲すべき義務を生ずる鹸
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地なく、杜債契約上の椹利義務、といへば前述の第二の椹利即ち元本の
償還並に利息の支排に關するものに過ぎないが、しかし英國において
も肚債喫約は後に明にせられるであらうやうに要物契約ではないと解
きれてゐるから、われわれは上述の二重の債権債務の成立を認めねぱ
ならない。
　このやうに肚債についてほ、その引受人と登行會肚との問に二重の
債樺債務を生ずるが、この二重の椹利關係は肚債契約といふ一個の契
約によつてその敷果として成立するものと解きれ得るし、またさう解
すべきものと思はれるが、英國の學者は肚債の償還及ぴ利息の支彿に
つ砦肚債の引受契約とは窃個の新なる契約が成立するが如くに解す
る。郎ち鮭債券には、肚債元本並に利息の支彿約束交言が記載される
ので、この謹券上の約束を肚債引受契約とは別個の契約と見るのであ
る。苓れは論理的分析の不十分の結果だともいへるが、ともかく英國
においては祉債につき二重の契約を認め、しかも肚債元本の償還拉に
利息の支彿約束が肚債關係の本膿と解されて居り、この鮎をはつきう
認識しておかないと、肚債に關する英國學者の読明を理解するてとは
困難であう、殊にdebent㎜s伽kの法的構成論を理解することは不
可能といつても過言でない。
　第三胱債の本質
　耽債は、資金の貸借であることは疑ひないが、しかしこれを裏返し
て姿金の貸借はすべて肚債であると、いへないこと竜亦朋白である。
そこで胱債とは如何なる範疇の貸借を指すのか、換言すれぱ、楼々の
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形態の貸借の中から、或種の貸借を他と匿別して肚債たらしむる契機
は何であらうか、の間題を提起せねばならない。
　この問に答ふることは、帥ち肚債の統一一概念即ち定義を規定するこ
とに外ならないが、英國の文献の中から趾債について人の首肯に値ひ
する定義を見出すことは絶望であらう。而してそれには、二つの理由
を墨げることが出來よう。第一に、肚債に關する法律規定が極めて不
完全且つ断片的である上に、事實上肚債はその内容が極めて複雑多榛
であるぽか9でなく、その成立過程についても種々の態様があ弧從
つてあらゆる場合に委當する統一概念を規定することが不可能でない
までも、相當困難であるといムことがそれである。第二は英國の學風
k由來するものであるが、英國の法律學者は何事についても統一概念
の構成を奪ばず、ま尤かかる論理的操作は彼等の得意とするところで
もなψ。それはと竜かくとして、二三の椹威書の中から英國の學者の
試み尤肚債の定義なる竜のを指摘して見よう。
　まづ：Lindleyによると、debentureといふ言葉は會示1：に關聯しで
屡圭用ひられるが、別に確定的（d面11itのの意味があるわけでもない
と前提とし喪上で、debelltureと稻せられるものは、書面による輩な
る支梯約束（mere　Prolniso　ill　witillg　to　Pay）遊ることもあり、或
はii登書による捺印支拗約束（eovellallt　or　promiseωpayunder8e＆1〉
たることもあ）、或はまた會示hの捺印詮諸：による搬保（mortg乱9Q　or
ch＆rge『1mder猛o　scd　of　t｝le　comp＆11y）　たることもあう、而してそ
れは普通一聯の一駒（Olle　oh　series〉である（多藪：を以て聯鎖を形
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成する）が、しかし必ずしもさうであることは必要でないといつてゐ
るに過ぎない（註六）。』この設明は、たしかに肚債の一面に鯛れてはゐる
が、しかし到底その本質を究明し尤定義といふには値ひしない。また
debelltureといふ言葉には別に確定した法律的の意味はないと断つて
ゐるところを見ると、はじめから定義を試みることを断念してゐると
もいへる。：Lむ1dleyは、debent皿eといふ言葉に囚はれ、筍くも事實
上この名稽を附し穴誇券一般を統一的1こ理解しようとしたために、塗
にこの言葉には確定的の意義はないと匙を投げねばならぬ朋目に陥つ
遊やうであるが、しかし問題は事實上用ひられた名稻1にあるのではな
く、むしろわれわれの課題は、その用ひられた名稽の如何を問はず、
むしろ實質に重．ち入つて、如何なる特質を備へたものを特別の範疇と
して統一的に理解すべきかにあるのであう、而してそれには一面、
個々の具騰的事象より蹄納することも必要であるが、他面においては
本質直観の方法kよつて洞察的にこれを把握する外に途はない。奮た
われわれは種々の形態の資金の貸借關係の中から、或種のものを特に
他と匠別して統一的に理解せんとするものであるから、その範疇は研
究者が月的論的に規定すべきものであつて、事實上用ひられてゐる名
稚に囚はれることは方法論的に主客顛倒といはねばならない。更に
：Lilldleyの前記の説明は、1專ら謹券のみを観察のi封象としその謹雰：の
登行せられる理由、別言すれは澄券によつて表彰せられる擁利義務が
如何にして生ずるか、全然その賞質には働れてゐない。杜債雰を中心
篭㍍しかも専ら読券の側面から祉債を論ずることは、英國の學者の共
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通の態度であるが・しかし前にも指摘しておいたやうに・肚債の實膿
はむしろその背後の貸借關係にあるのであるから、軍に鐙券の側面か
ち観察するだけでは、到底肚債の本質をつかむことは不可能といはね
一ば』なら蹟。なほ：Lindleyは、肚債をその全髄：として統一的に理解し
ようとはせず、むしろ個々の鐙券を個別的に翻察の封象としてゐる嫌
ひがあるσ即ちdebentureは一系列の中の一駒（one　ofaseries）で
あるといふてゐるのはその鐙旗瞭ある。また肚債は多歎の一聯の謹券
が襲行せられるのが普通であるが、しかしそれは必ずしも要件でな
く、輩に一枚の謹券が登行せられることもあるといつてゐるが、しか
しそれは名欝に囚れた結果であつて、かかるものは特に杜債として論
ずべきものではない。
　（註六）：Lindl町，前掲P、300．
　つぎに。Simonsol1のon　Debelltures　and　Debentτ1re　Stoc：kをとつ
て見よう。本書は、專ら祉債を論じた著書としては英國に唯一のもの
であるが、i著者・はdebentureの意義に關する多数の到例を掲げた後、
これを要約して金銭債務を創設し叉創設することを約し或はその債務
を承認する謹券（乏my　illstrumellt　which　either　creates　or～Lgrees　to
crc＆te　or　ackllowled．gcs　such　debt）　それ力堆Pち　dobonture　である
というてゐるに過ぎない（註七〉。これもブ～だd6bonture　といふ言葉の
意義、いひかへればdGbclltureとはどんな形式どんな内容の鐙券で
あるかを示しぬだけで、肚債の實膿には何等鰯れてゐないα更に煩を
いとはずP＆1merの・會疵法について見よう。ここでも丹念にdeben一
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参ure，といぷ言葉の用例を畢げてゐるが、結局この言葉は法律上も商業
上も別に的確な意味をもつた術語でないとして居鉱ただその墨げて
ねる例から金銭債櫨に關する謹券を指すのだといふぐとが到讃され得
るに過ぎない（註八）o
　（謹七）　Si㎜nson，前i掲P。5．
　（註八）Pahne掬，前掲P・30L
　以上の方法によつては到底肚債が何物であるか、その本質を捉へる
ことは不可能であるから、謹券の側面からのみ観察することを避け、
むしろ目を謹券の背後にある法律關係の實禮に轄ずると共に、一口に
肚債というても種々憂則的な形態もあることであるから、まづ原則的
の形態についてその特質を捉へ、然る上で例外的鍵則的形態について
その特殊相を指摘することにしよう。また比較法的に見ても、杜債制
度そのものの本質につ。き他國のそれと根本的に差異があるわけはな’
く、從つて他國において祉債の通有性乃至は性格的の特徴として墨げ
られてゐるものは、大膿において英國の肚償についても妥當する筈で
ある。
　そもそも祉債は前にも指摘しておいたやうに、會祉の資金の貸借の
中の特殊の範疇であう、而してその性格的の特徴帥ち或種の貸借を他
と匠別して特別の範疇たらしめる契機としてば、亘額性、長期性、公
衆性、霊一性、謹雰化性等を墨げるのが普通である。尤も謹雰化牲を
除き他の特質は・励債が通常備へる特質といへるだけのことであつて
必ずしも法律上の要件ではない。しかしごれを前提としなけれぱ、杜
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債を特別の制度として取扱ふべき理由を見出すことは出來ないであら
う。從つてこれらの特徴は矢張肚債の本質的の属性として理解せねぱ
ならない。ところで亘額性といひ長期性というて竜、それは軍に相饗
的の観念であつて絶封的のものではなく、またはつきウした限界があ
るわけでもなv・が、しかし軍に短期且つ小口の借入れであるならば《
通常の借入の形式を以てこと足凱特別の制度を必要としないし、殊
にこれを特殊の詮券化する必要もない（，それ故に肚債制度は、その借
入資金が、比較的亘額に上ることを豫定すると共に、相當長い期聞に
亘ることをも豫想するものといはねばならない。而して亘額の長期資
金を調達するとなると、一二の投．資家を封象とせず公衆にこれを期待
する外なく、さうなると勢ひ均一蓋一的の小額に分割することが必要
となると共に、各口につき流通性を賦與せねばならず、從つて談券化
の必要を生ずる。要するに前掲五つの杜債の特質は、互に論理的の不
可分關係を有すると共に、肚債が法律上特別の制度として存立するた
めに必要なる要件といはねばならない。尤もそれは祉債が特別の制度
として存立するがために豫定された論理的要件に過ぎないのであるか
ら、實際においてはこれらの諸属性の中、その一部を敏く場合もあり、
懐尤墾則的形態を生ずること竜あらうが、しかしそれはどこまでも例
外的の現象であつて、肚債の本來の性格を以上の如くに把握すること
を妨ぐるものではない。
　第四祉債契約
　ここで祉債契約といムのは、証債の引受即ち會疵に封し杜債といふ
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特殊の形態を以て資金を貸し典ふることを目的とする契約を指すもの
であ外而してこの契約によウてその引受人は約定金額を沸込むべき
義務を食ひ、而して會肚はその借受けた資金の返還義務を負ふに至る
ものである。えの契約の性質kついては、日猫の學者問に消費貸借
説、消費貸借類似の無名契約説、債権責買読等の論雫のあることは周
知の通蚤であるが、英國kおいては殆んどこの種の論雫を聴くことな
く、これを澗費貸借（loan　Qf．money）と解して何等怪むところはな
いやうである。而してそれは英國法においては嚴格な典型契約の概念
がないのと、一般にこの種の法的構成論を好まない學風に竜由來する
のであらうが、もつと根本的な原因は、英國法においては、金銭の澗
費貸借契約は當事者の一方が一定金額を貸し與ふべきこどを約し、相
手方がこれを返還すべきことを約するにようて成立する諾成契約と解
され七ゐることの結果と見るべきものであらう（註＿）。即ち消費貸借を
他國法におけるやうに要物契約と見ず、目的物の授受がなくとも當事
者の合意さへあれば潰費貸借は成立すると解するから、肚債契約を潰
費貸借と解しても何等の不都合を生じない。
　（註一〉　Gelda面Digest　of　English　ILaw，p．79．
　このやラに金銭の澗費貸借を諾成契約と解する限bにおいては、祉
債契約の消費貸借性につき疑を挿む籐地はないが、肚債は割引登行
（鵬ue＆t呂曲comt）帥ち額面以下で登行せられることが凌）う、また
割壇償i還（rodemption　at　premium）帥ち額面以上の金額の償還を約
することがあう、而してこれらの揚合においては借主たる會祉は、導
14 英國肚債の諸形態
實上借受けた金額よ蚕も大なる金額を元本として償還することとな
り、借うたと同額の金額を返還すべきてとを内容とずる消費貸借との
調和にウき疑問なきを得ない。この黙につき英國の學者は、登行金額
と償還金額との差額を利息の一種と解して清費貸借との矛盾を解決す
る（註二）o
（筆二）Sim㎝8・n，鵬μ倉乳
　i英國法上金銭の消費貸借は上述のやうに諾成契約と解され居凱從
つて貸借の合意が成立すれば、貸主は約定の金額を借主に交付すべき
債務を負ひ、借主はこれに到鷹する債灌を取得することは當然である
が、貸主の義務の違背に反して借主は輩に損害賠償を請求することを
得るに止ウ、特定履行（spcsi伽perfbrm＆：nce）を求むることは許され
ないのを原則とする（註三）。しかし肚債についてはこの鮎に特例が設け
られて居外會肚は沸込を怠つた肚債引受人に劃してその排込を強制
することが許きれる（註四）。
　（註三）Digestof：EnglishL乱w，P・79。
　（註四）Compani由Act，1929，S㏄し76・
第二節間接肚債
第一問接杜債（debontures奴）ck）の意義
肚債の一種にdebenture　stockと稚せられるもののあることは前に
も指摘しておいた通）であるが、外に適當の鐸語も見あブ～らないので、
ここではその一面の特徴を捉へて、便宜上間接疵債の言多馨語を用ひるこ
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とにする。この形態の肚債は英國特有のものであウ、他國殊に同一の
法系に属する米國においてきへその例を見ないbところで英國におい
ては法定設立會肚につき古くからこの形式が行はれ、また一般會杜に
ついても今日においては、普通のdebenturesよレリも遙がにその例が多
い（註一）。ノ｛一マーはその著會杜慣例（Company　Precedent8）の脚
註において」877年その初版を出したころは、普通會杜がdebenturG
stOCk　を登行した例を見なかつ史が、二十年の後その第七版を出した
ときには、普通會杜においても　debenture8tock　オ；、、むしろ普通の
debenturesよ蚤竜好しい方法、（favohrite　modes）とせられるに至つた
といつてゐる（註二）。
　（謹一）Simon80n，P．7。Byme，s：Law　Dictfonary，B281。
　（註二）　Palmefs　Coulpany　Precedents，13th　ed。星p．6．
　Debenture　stockは複雑な構造の肚債であるが、その定義として一
般に引用せられるは・リンドレィの試みた定華である・即ち彼は・
debonture　stockは、便宜上一りの纒つた額に統合きれた輩なる借入資
本（merely　borrowod　c我pital　co皿solid＆ted　iBto　olle　m～Lss　fbr　the　sako
of　convelliellce）であつて、各貸主（帥ち個々の杜債模者）は、個別的
の債樺叉は搬保樺（芝L　soper｛亀to　bond　or　m《）rtg＆go）を1有する代うに、
杢貸金の一部分の或額に封する樺利を賦與する謹雰　いeo踊6cato
entitlillg　hi聾l　to＆cert撮n　sun1，beillg　a　p（、rもi《M1（｝f（mo　lar9∩10a11）
を與へられるといひ（駐三）、また別の個所では、do1）ellt皿o　stockの場
合には、會瀧と示L債樺者（stock－holder〉との問には直接の契約なく、
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借入金の返濟及びこれk封する利息の支排に關する契約は受託者との
問遷こ締結せら艦而して各肚債樺者は受盆者として終局的には各自の
所持する肚債額の割合に鷹じて全肚債額（stock）の上に権利を有する
とも説明しでゐる（註四）。
　（註三）：Lindley前掲：P．316
　（註四）同善P．303
　P＆1merの説明によると、ストックの所持人帥ち個々の疵債擢者と
登行會祉とトの間には直接に契約關係なく、契約は登行會肚と受託者と
の問に締結せられ、受託者は契約上の債樺者としてこれを實行する地
位に立ち、而してストツクの所持人は受盆者として契約上の利釜を享
受ある衡卒法上の梅利を有するもgであつて、この受盆椹は禽肚の登
行する謹書（certi行cate）によりて詮明せられるといつてゐる（註五）。
なほ上掲の定義には示されてゐないが、debellもUTe　stockの場合には
その所持人はその灌利を任意の額に細分して譲渡すことを得るもので
あり、この黙においても、d』eben七uro　stock　は普疵のdebontur鈴と
大いに趣を異にすることを看過してはならない。
　（註五）　Palmer，s　Comp呂ny　Precedents　VoL皿L　p．7．
　以上の読明によつて、われわれは、debOllture　stockは普通のdo－
benturesと下記の三つの黒liにおいて異なることを知ることが出來るρ
第一に一般の祉債においては祉債の償還並に利息の支彿を約する契約
は襲行葡．Lと佃々の瀧債継蔚との問に存するに反し、debenture　st㏄k
の揚合にはこの契約は登行會祉と受託者との問に締結せられ、登行會
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祉と肚債穫者●との問には直接の契約關係のないことがそれである。第
二に、debentur6sの場合篭こは、肚債の総額は均整の輩位に分割せられ
而して各口につき、濁立の債穰債務を生ずるが、debenture　stockの
場合には借入金額は全禮が纒つ喪基金とせられ、その全膿の額につき
一個の債灌債務を生ずるに過ぎない。第三に面be：nturesの各軍位額
は不可分的のものであつて、鮭債権者はこれを分割して譲渡すること
を得ないが、debenture　stockについては元來箪位額の観念もなく、
また肚債椹者の権利即ち受盆椹はこれを任意の額k分割して譲渡する
ことを得ゐ。要するにdeben加ro　stockは更めてこれを定義すれば、
登行會肚はその総額につき受託者に封し｛統一的の債務を負憺し、個
々の杜債椹者に封しては受託者を通じて間接的に債務を負ふに止弧
而して個々の肚債椹者の椹利は任意の額に分割してこれを譲渡すこと
を得る肚債であると要約することが出來よう。
　第二問接債務性
　debe11七uro・stockの場合においても、會・祉に当｝し資金を貸與、する貸
主は個々の慮募者叉は肚債券の斯持人であウ、從つて本來ならばその
償還を受ける権利及び利息の支彿を受ける権利も亦これらの者に婦囑
すべきであるが、前述のやうに飛債の償還並に利息の支抑を同的とす
る契約は薮行會肚と受託者との問に締結せられ、震行會示正：は受託者に
鍔して債務を負憺するに止う、佃々の杜債櫻者は雛行合肚に封して直
接の構利を取得せず、受託者を介して問接的に元本の償還並に利、怠、の
支綿を受け得るに過ぎない。換言すればこの揚合においても、實質的
18 英國肚債の諸形態
には杜債關係帥ち資金の貸借關係は登行會肚と個々の祉債権者との問
起存するけれども、信託關係が織込まれる關係上、法律上の形式にお
←ては祉債の本禮たるべき権利は受託者と登行會肚との問に移され、
實質的の灌利者たる個々P杜債権者は信託上の受盆者として受託者の
背後に退げられ、登行會祉との關係は問接的のものとなつて終ふので
あるる乙の特徴を捉へていへば、debenture　stockは問接肚債と命名
する忽とが出來ようQ
　DebentUrO働ckの揚合には～契約は登行會肚と慮募者との間に締
結されないで、却つて受託者との聞に締結せられ、この黙が一般の
debenturesと異なる特徴の一っとして指摘されてゐるが、しかしその
契約は肚債の償還並に利息の支梯を目的とする契約を意味するのであ
づ七、肚債の引受契約を指すのではないことを注意せねばなららない。
dobeIIture　sωckの場合においても、その慮募者は登行者に封して申
込を爲し、まブ～會吐もこれに勤して割當を行ふものであつて、從つて
祉債の引受契約は慮募者と登行會祉との問に成立し、その佛込に關す
る権利義務も爾者問に成立する竜のといはねばならの。而して鷹募者
が彿込を爲せば後に残る法律關係は結局元本の償還並に利息の支彿に
關する糀利義務の關係であウ、これが統一されで受託者に信託される
に過ぎない。
　そもそも肚債契約は前にも論及したやうに、その内容についていへ
ぱ金銭の浩費貸借であう、その成立の過程についていへば諾成契約で
あつて、その抑込義務：も、元本の償還並に利息の支拗義務竜同一契約
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の敷果として生ずるものである。むろん、梯込がなけれぱ償還並に利
息の支沸義務を生じないけれども、理論上は別に更めて借受けた金銭
を返還すべき契約を締結する必凄はないわけである。しかし佛込を了
れば後に残るのは元本の償還義務と利息の支沸義務だけであ鉱而し
てこれが永く存績し、また杜債券に依つて表彰せられるのもこの権利
義務に外ならない。そこでこれが杜債椹と稽せられて杜債關係の中核
となるのであるが、この椹利を謹券に表彰するとなると勢ひ元本の償
還並に利息の支沸約束文言を記載せねばならなくなる。ところでこの
権利は前述のやうに祉債契約を原因として生ずるものであつて、謹券
上の約束文言によつて生ずるものと見るべきものではない。しかし英
國においてはさうは解せず、杜債の償還並に利息の支沸義務は肚債の
引受契約とは別個の新なる契約にようて生ずるが如くに解し、而して
謹券上の約束文言を濁立の契約と見るのである。さう解すると、なる
ほど、普通のdobenture8の場・合・には、示L債券面に「會殖レ・此ノ詮券
二依り所持人ユ封シ本詮券記載ノ金額ヲ支批フーミキコトヲ約ス云々
（Tho　com茎）乏my　hereby　coven＆nts加pay　thc　holder　hereof　tho　sllm
…・）」と記載するから、明に會杜と個々の所持人との問に契約が
成立することになるが、dobollturG　st・ekの揚合には、詮券（certin－
c＆te）面には「本謹雰ノ・共ノ持滲人ガ統合セラレク漁債総額ノ中ノ…傍
ニイナキネ灌禾リヲ有スノンコトヲ詮ス（thjs　is　to｛le：rtify　that　tho　boξLror　of
ths　certi6cate　is　entitlod　｛x）角）f　tho　＆bovo　melltionod　debctur（ジ
st㏄k）と記載するだけで、薮行會肚よめ胱債雰所持人に封する約束
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文言はなく、杜債の償還に關する契約は受託者との間の信託謹書（tr－
ust　or　covering　deed）の中に記載せられるに過ぎない。從ケて杜債
の償還契約は個々の肚債券所持人との問に締結されるのではなく、却
つて受託者との問に成立することを知るべきである。要するに英國の
學者が、deben七urGsとd6bent皿e　stockとを比較するにあたり、前者
においては肚債券所持人との問に契約が爲されるに反し、後者にあう
ては會祉と吐債券所持人との問には契約關係がないというてゐるの
はも結局この元本の償還及び利息の支沸を目的とする契約を指してゐ
る鴫こ：過ぎ客いQ
　第三統一債務性
　Debenture　stockのいま一つの特徴は、その金額がv・くら亘額k上
弧またこれに野する投資家即ち資金の貸與者が如何に多藪であらう
と、登行會肚の側から見れば常に一個の債務に統一されるといふこと
である。帥ち一般のdebonturosの場合には、その総額を均整の畢位
に分割し、而して個々の輩位毎に獅立の債椎債務を生じ、登行倉肚は
霊一的の債務を大量的に負憺するに反し、debenture　sもock　の場合に
おいては會祉は統一的の一個の債務（consolid乏Lted　lo乱11）を歪隻メ、に過
ぎない。而してdcbo1血rc3の語は常に複数形で用ひられるに拘らず、
d．obelltdrestoc：kについては軍数形の表現を用ひるのも、專らかかる
理由に由來するものである。
　なほ言葉それ自騰の本來の意味からすると、dobelltureは或種の形
式を備ヘプ～離券を指すものであつて、肚債の法律關係の實艦を意味す
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るものではない。從つて普通の肚債の場合にはdebentureの語を以
て肚債券を表現し、別に杜債券を指すに特別の用語がないが、deben－
turθs叙》ckのそのstockの語は借入基金（鉦nd）の意味であウ（註一）σ
そこでこの揚合の各祉債梅者の椹利を表彰する謹券については特に
debenture　stock　certific＆teといふ表現が用ひら’れる。
　（註ロ薩）　1血dley，前掲p．303，
　以上のやうに、debenture　stockについては統一的の一個の債権債
務を生ずるに過ぎないが、しかしそれは登行會杜と受託者との問の關
係だけのことであつて、受託者と究極の肚債権者即ち肚債券所持人
（holder　of　debenturo　stock　cGrti飾ate）との關係は別論であ鉱との
問に隊所持人の歎k鷹じて複歎の権利が生ずることはいふまでもな
い。またこの権利は信託の受盆権帥ち衡卒法の権利であると同時に￥
その金額も匠々であつて、debenturesのやうに決して均整的のもので
はない。而して祉債券　（certiHcate）は結局この受盆椹を表彰するも
のであるが、祉債券所持人の地位を説明するにあたム、所持人は「大
なる貸附金の中の轟部分プ～る一定の金額（a　cert乱tn　sum，being＆
portion　oftL　large　loa11）について継利を有する」とか、或は「一つの
債権について持分（＆sh乏もre　of＆dGbt）を有する」といぷ風に論ぜら
れてゐるが、しかしそれは所持人の受釜椛の杢膿に封する割合を示す
ものであつて、所持人が直接機行會力戯ζ封して樺利を有することを意
味するものではない。
　第四　分割可能性
四 英國祉債の諸形1態
　Debe且ture　stockの今一つの特徴は、杜債権者の権利が任意の額に
分割して譲渡することを得る≧とである。普通の肚債は均整的の輩位
額が定められ、痂してこの軍位毎に鋤立の債権を生じ、而してこの権
利は分割することは許されない。ところでdebellture　stockは元來統
一的一個の債権債務であ外別にそれを構成する軍位額といぷ竜のは
ないが、しかし各祉債券の所持人は個別的の受盆権を有し、しかもそ
れが謹券に表彰せられて流通の客燈となされるものであう、從つて實
質的にはこれこそ普遙の杜債の杜債権R該當するものと見なければな
らない。ところがこの受盆権は、當初よう決して均等の額たることを
要せざると共に、ま1たこの椎利は如何なる金額にも細分してこれを譲1
渡するを妨げない。從つてdebenture　stGekは分割訂能杜債といメ、こ
とを得る。
　このやうにdobenture　stockの所持人は、その権利を分割譲渡する
ことを得ることを特徴とし、而してその分割の限度については、法律
上何等の制限はない。從つて理論上はいかやうにもその好む額に分割
して譲渡すことが出來る道理であるが、しかし實際問題としては、そ
の額が飲）に小さく叉は不均整であることは種々の煩項と不便を作ふ
ので、各禽祉は融債雰面に分割可能の最小限度額を定むると共に、こ
の最小限度額を以て整除し得る額たることを要する旨を定めるのが溢
例である。
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　第一　総　　　　説
　英國法上杜債にdebenturesとdebellture　stockの二種あること、
而して爾者は根本的にその法律的構造の異なることは前述の通うであ
弧從つてこのごつの匿別こそは肚債の最も墓礎的の分類範疇といは
ねばならない。しかし爾者の相違についてはすでにこれを究明したか
ら、ここでは専ら他の観黙から分類を試みることにする。而して以下
の分類はdebenturesとdebenture　sも㏄k　とに共通のものであるが、
言葉の重複を避くる禿め輩にde加nturesの語を用ひることにする。
因みに英國の會肚法（1929年）第二八○條も同法中のdebenもuresの
語にはdeben加reをも含む旨を明定してゐる。
　第二　記名杜債と無記名職債
　肚債はその樺利者指定の方法に從び、記名式融債ど無記名式職債と
に分類することが出來る。この外に指圖式を掲げる學者もあるが、賞
際にはその例は極めて稀のやうである（駐一）。
　（駐一）Lindley前褐P。301。
　言己名鰍雀を（registered　debe五tures，　debentures　p乏Lyablc　to　rogis－
tered　holder）とは、乗1績原簿及び肚債雰面に特定人の名稲を記載し、
その者を以て祉債椹者とする揚合を指し、ごれに反し肚債原簿は勿論
頭1二債雰にもその名稻を記載することなく、詮券の持墾人（be＆rer）を
泌 英國肚債の諸形態
穰利としてこれに封して元本及び利息を支沸ふべき建前の場合を無記
名式叉は持滲人沸式肚債（unregi謝red　deわen加res，debentures　pay一
ゑble　to／be我rer）といふ。要するに爾者の匠別は、結局肚債権者の名稽
を謹券面に表示し且つ肚債原簿に登録するか否かの相違に過ぎない
が、しかしこの形式上の相違が譲渡の手績及び敷力の上にも亦重大な
る影響を及ぼすものである
　無記名式杜債は謹券の引渡のみ　（simple　delivery　of　the　illstru－
ment）によめて譲渡せられ、譲受人は謹券を占有することによりてそ
の椹利を謹明し且つ行使することを得る竜のであるが、記名式肚債を
譲渡するには會胤所定の方式に從つて譲渡謹（transfer）を作成し、そ
の度毎に肚債原簿上の煩項な名義書換の手績を要し、しかも手藪料を
徴せられる。從つて會証の側よウ見ても疵債椹者の側よ今見ても、記
名式ようも無記名式の方が便宜のやうに思はれるが、實際においてぽ
無記名式は徴迎せられず、むしろ記名式が愛用せられてゐる（註⇒。そ
の理由は大膿：次の如くである。
　（註二）Simonsαn，前掲p．3．P＆1mer，前掲p。3膿
　まづ會肚の側よう見れば、（1）無記名式は記名式より遙かに高牽の
印紙税（stと㌔mp。duty）を課せられること、（2）記名式の揚・合・には肚債梅
者の住所氏名が明確にされてゐるから、杜債梅者と択衝を要する事項
を生じた揚合に便宜であることを學ぐべきであらう。また所持人の側
よ）いふと、なるほど無記名式は譲渡手績が簡易であウ、且つ記名式
のやうに名義書換の手数料を要しないが、しかし謹券の盗難叉は紛矢
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の場合においては、、それが所謂流通，謹券（negot捻ble　iRstrument）で
一ある結果≧して樺利喪失の危瞼が大きい。從つて受託者が信託金を投
資する場合｛ζは極力無記名式を避ける傾向がある（註…こ）。
　（設三）Simonsonp。35．
　なほ無記名杜債については、詐欺防遇條令（St編ute　of：Frauds）の・
適用上澹保の設定に重大障碍の存することを看倣してはならない。同
條令第四條に依れぱ、不動産に關する椹利の塵分契約は書面（memo－
ralldUln）の作成を必凄とし、而してその書面には契約の要素（es－
sellti包1s　of　sueh乱n＆greelne琳）を記載することを要し、而してこの記
載を歓くとその契約は無数とせられる。ところで契約當事者の名稻は
契約の要素に外ならないから、無記名肚債のやうに債椹者の名繕を記
載しない謹券によつて不動産上の罐保を設定することは不可能といは
ねばならない。尤も肚債の捲保は杜債券上の記載による外、別に信託
謹書（もrUSもdced）にようても設定せられるのが通例であう、たとへ
肚債雰上の捲保設定は無数に蹄しても、信託謹書に依る憺傑は何等影
響を受けないから、杜債椹者にとつて必ずしも致命的の障碍とはなら
ない嘩四）。なほSimonsonに依れば、肚債券を純粋の無記名式とせ
ず、當初の所持人邸ち示L債の引受人（the　original　hol（1er，the　person
＆dv鋤cing　tho　money）の名稚を記載した上で、持饗人挑文句をも記
載して指名持塞人梯式にすれば、前述の不便はこれを避ける乙とが出
來る（註四）・
　（註四）Simon80n，薗掲P。畿
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　更に無記名式肚債は所謂流通謹券（ne暫・ti＆ble　in8tmment）であるが
記名式肚債はその所謂流通性（negotiabi廷ty）を有せず」爾者1よ大い
に法律上の取扱を異にすることも注意せねぽならない。帥ち英國法上
流通謹券とは、（1）金銭叉は金銭謹券の給付を目的とする謹券であつ
て、（2）詮券の軍純交付（simple　de廿▽ery　of　t五e　instrumenも）叉は
裏書（illdorsement）によ卦て譲渡せられ、（3）而して善意（bona飼e）
有償（for　v乱1ue）の譲受人は、譲渡人の権原の欠敏叉はi暇疵に影響せ
られることなく完全に謹券上の梅利を取得することを得る謹券を指す
のであ蛍註五）、而して無記名式肚債は商慣習によウこの意昧における
流通性を有するものと認められゐるが、記名式杜債は前記（2）及び
（3）の要件を具備しないから流疸謹券ではない。從つて記名式肚債は、
若しこれを譲渡した者が無権利者であつた揚合kは、たとへ善意且つ
有償でこれを譲受けても、その譲受人は謹券上の椹利を取得ることな
く、ま喪謹券の債務者帥ち登行會頒』1二は譲渡人その他の前者に封して封
抗することを得べかうし抗辮事由を以て現所持人にも封抗することを
得る。このやうに記名式風債には斯謂即時取得の原則の適用なく、且
つ抗辮の切噺（freedom　from　equities）といふことも認められないか
ら、その譲受人の地位は、無記名式の場合に比し著しく不利盆である。
しかし實際においては、言己名式刺二債についても、垣L債券に特約條項を
記載し、會肚は前所持人との問の抗癖事由の如何に拘らず（withollt
r貧9＆rdt・乱nye似uitiesbetweenthec・mp町＆・・dthe・rigina1・rany
tntermed三ate　holder）現所持人に劃して元本及び利息の支抑をなすべ
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き旨を定めるのが通例であるから、抗辮の切断といふ黒占においては、
無記名肚債との問にきほどの裡庭は存しない（註五）。
　（註五）本誌十三巻所載拙稿「流護護券に就て』滲照c
　（註六）　Pa・lmer，葡掲P　雛0．
　第三　有期肚債と永久肚債
　肚債は株式のやうに會魁に封する出資ではなく、一種の貸借に外な，
らないから、會壮はその元本を返還することを要することはいムまで
もないが、しかし吐債には元本の償還につき期限を定めるものと然
らざるものとがあ弧而して償還期限の定めのある揚合を有期肚積
（determin＆ble　deben血res）叉は償還肚債（redeαm我ble　debentures）と
種し、期限を定めず會杜の存績中は償還せざることを建前とするもの
を永久肚債（perpetual　debelltures）又は不償還吐債（irredeemable
debentures）　といふ。
　有期杜債におけるその償還期限の意味も亦必ずしも一様ではない。
その指定ぜられ尤期日は確定期限たる意味を有し、この期日の到來し
ブ～時に會肚は元本を償還すべきものとすることもあれば、その期限は
輩にこれを据置期問としこの期問経過後肚債槽者の講求次第（on　dc－
m2md）償還すべきものと定めること蓉あφ、まブ～或はこの期聞纏過
後定期的に・一定歎量宛の杜債を償還すべ：きものとすることもある。而
してこの後の場合には、定期酌に償還すべき頽：債は抽銭（drawhlg）
の方法にようてこれを確定することが通例である。
　右期胱債における期限は、債務者たる飾止のために定めたものと見
船 英國杜債の諸形態
るべきであ蚤．從つて期限到來前においては會杜はこれを償還するこ
とを要しないが、しかし實際においては期限前償還梅（o画oNo　pay
o廷be£ore　the　date）を留保することが多い。なほ有期杜債には、期
限の利盆の喪失原因を定めるのが通例であウ、殆んど例外なしに、（1）
利息の支沸を怠9たること（普通二十日以上）、（2）會枇の解散、（3）
會杜の財産につき管理人（receiマer）の任命せられ完るとき、（4）會肚
の財産に封し強制執行の開始せられたるとき、（5）會肚が醤業を磨止
したるとき、（6）會肚が信託契約に違背したるとき等が、期限の利盆
喪失の原因として墨げられる（註一）。帥ちこれらの事由が登生し喪とき
は、會吐は期限の到來前と錐も直ちに元本償還の責に任ぜねぱならな
いo
　（註胤）　　Stiebe1，白　前掲p．608。
　永久肚債は會杜の存績する限りは元本を償還せざることを建前とす
る。それ故に永久叉は不償還祉債と稻ばれるのであるが、しかしこの
肚債も、會杜の存績中は絶封に償還せられないといふのではない。賞
際においては、會肚は一定期間前（普通六月前）に豫告した上で償還す
ることを得る椹利を留保すること多く、また會肚が解散した揚合或は
利息の支梯を“定期問以上怠つた揚合には、償還すべきものと定める
のが池例である。しかしこの種の事由は極めて異常のものであう、從
つてこの祉債は大禮元本の償還を要せざるものといぶべきであう、會
瀦が順調に存績する限うは、會軍〔ヒは輩に年・次に利息の支i佛を爲すに過
ぎない。そこで乙の肚債の登行は資金の借入（borrowhlg）ではなく、
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年金（紐uity）の責買であると解する見解を生ずるが（註二）、しかし償
還の期限が不確定であることは必ずしも資金…の貸借たる性格を礎ずる
ものではない。永久杜債は利沸を怠らざる限ム元本の償還を要しない
から、會祉にとつては資金の調達虹に運用上極めて便宜であ弧永久
投資を欲する者にとつても再投資の問題を生じないから便宜であると
いへる（蝕三）。
　（註二二）　Toph＆砥Company　I呂w，P　15．
　（註三）Simonson，前掲P。35。
　永久肚債は會祉の存績する限う、彿込を受けたる元本を償還するこ
とを要せざる黙において株式と類似するが、この杜債においても肚債
権：者は株主の如く會杜の構成員となることなく、會肚の組織外におけ
る軍なる債権者に過ぎない。株主は利盆がない限り配當を受けること
は出來ないが、永久肚債の杜債権者は利盆の有無に限らず約定利息の
支沸を受けることが出楽る。なほ會杜解散の揚合における元來の償還
請求権と株主の残絵財産分配請求椹との關係について見ても、祉債灌
者の椹利は株主の椹利に優先すべきものである。
　永久肚債の憺保の設定については、法律上二つの困難な問題の件ふ
ことを看過してはならない。即ち第一は、憺保受戻阻害禁止、の原則
（clog　on　equity　ofredemption）との關係がそれであ卦、錐二：は財産
永久拘束禁止の原則（rule　against　porpetuitiGS）との關係がそれであ
る。抑主譲渡捲保（lnortgage）の設定者』・（mortgager）は、和當の期
問内に辮濟を爲した上で櫓保物を取戻すことを得るを原則とし、これ
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が巨Pちequity　of　redemptionに外なら衆いが｛この取戻梅の行使を
不當に阻害する特約をc1σg　on　equi¢y〆redemp伽nと稻し、而して
これは法の禁ずるところであウ、二十離久は三十年問といふ如く長期
に亙ム取戻権の行使を禁ずる特約はこの原則に反するものとして無敷
とせられる。然るに永久肚債は原則として會杜の存績する限ムは縫績
しその捲保も亦永績し、從つて會祉嫉辮保物の受戻を永久的に阻害せ
られることとなム、前記の法則との豚郷を冤かれない。
　更に財産永久的拘束禁止の原則とは．財産を長期に亙う拘束（tie－
up）し、その移轄の自由を妨ぐるが女1礁撫利の設定を禁止せんがため
に認められた法則であるが、具醗的に1．髭成財産の庭分行爲を以て、そ
の庭分の當時現存する人の死後二十一1舵越ゆる長期聞に亙り、何人
の絶封的機利ともなウ得ざるが如くKそfの財産の上に権利を設定する
ことを無敷とするにある。ところで永久厭債の捲保は永久に存績する
關係上その財産の究極の蹄驕者も永久的に不確的とな弧從つてまた
Z＝の原貝唖との犠角蜀を冤力】れない。
　永久杜債は上蓮のやうにその捲保の纏定に關し二個の法的障碍に遭
遇し、而して法定設立會肚の祉債はそれ君れ特別の制定法に準糠する
ものであるから、制定法上例外と認めら躍したものといふことを得るが、
一般會杜の祉債については一九〇八年の統一會祉法においてはじめて
特別の規定を設けこの難問題を解決するに至つた。而してこの規定は
一九二二九年の改正會刑ヒ法策七四｛1蓑によウ踏襲せられてゐる力丸そ・れに
よると、胱債券叉は吐債の推保謹書ll5σ）約定條項（＆conditiOll　con一
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t錺油ed　in　＆ny　debe丑tu】㈱　or　hl乱ny　deed伽secu■塊a」ユy　debentu－
res）は、たとへそれが斌肚債の不償還を定め、或は償還を不確定的事
由の登生（on　the・haPP㎝ing　oh　c㎝血騨y）『k繋からしめ、又は
償還期限を如何に長娚裟定めようとも、職ζそれがけの理由によ弧
衡李法上の原則の如何に拘らず、無致とはならな》と規定してゐる。
要するにこの規定は、前蓮の衡季法上の二原則に封する例外を定めた
ものであつて、これによつて永久肚債の櫓保の適決幽ま明認せられる
に至つた（註四）。
　（註四）　：Lindley　p。30生S益bd前掲μ4074
　第四　捲保附肚債と無捲保趾債r
　肚債にはその元本の償還及越利息の支彿につき特別の櫓保を設定す
ることもあれば、何等特甥の罐保を件にないものもあ弧而してそれ
ぞれこれを澹保附祉債（8e㎝IEd　or　mm鱒d　d伽nt加es）叉は無指
保吐債（un・s㏄肛edαr醐deb〔mltur焙s）といん英國では肚債は
搬保附であるが常例であつて、無捲保肚債は極めで稀であ鉱シモソ
ソンによれば、無捲保融債は會肚が他よ夕螢業を：譲受くるにあたつて
その代金の全離叉は一部を祉債に振替へるやうな場合にその實例を見
出し得るとのことである（駐一）。
　（註一）Sim・n8・n，H：鋤面・・k㎡D6bentures㎝dD蜘sわDckp・8・
　肚債の捲保にも人的捲保と物的櫓保とがある。人的循保は第三者が
肚債の登行會肚のために肚債元本の償還及び利息の支抑を保謹する揚
合がそれであるが、親會融が子會融のためにこれを保謹することが多
脳 英國融債の諸形態
い。なほ肚債の保認よ、登行會肚が十分の婚保物件を有し且つその事
業も有望であるに拘らず、その肚名が陽・般に知られてゐない揚合、或
は物上携保を設定した上でその補充として行はれることが多い。物的
捲保は、英國法上最篭普麺の擦保形式たる譲渡捲保帥ちmor寧geの
、形式をとるのが蓮例廼みるが、これにも擦保の目的物が特定（聯c蚤e）
且つ固定的のものと、流動的の財産の集團を目的とする揚合とがある。
而して特定且つ固定的財産の上k設定せられた捲保は、特定捲保叉は
固定捲保（卵ec潰c　or　fはed㎜虹ty　or　charge）と稻：せられ、これ
に反し流動的財産を包括的に携保の客豊となす揚合を浮動櫓保胆o＆t一
士ng　charge－or　secu血敏）　とい1ム（註二）。
　（註二）浮動指保についでは本誌＋九巻斯載捉禎滲照。
　なほ肚債登行會肚は肚偉の償還に備ムるために特別の償還基金（s血一
｝dng　fund）の積立をなすこともあ鉱而してZの基金の積立は生命
保瞼會肚において取扱ぷことがあ鉱これを減債基金保瞼（曲g－
fmd　assurance）といふ。この種の基金に封して杜債椹者は圃段優先
権を有するものではないが、專ら吐債の償還に備ムるために積立てち
れるものであるから、これに依つて杜債の償還の期待は確保せられる
ものであ弧從つて基金の積立を杜債契約の一條項とする揚合には、
憺保脚Curity）といム言葉の英國流の用例からすればこれも携保の
一・種に藪ぷべきである。因みに肚債の償還基金を設定する揚合には，、
抽簸（drawing）の方法によう定期的に一定額の杜債を償還するのが
漣例である（註三）。
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　（髄…D　Simonson，前掲P・12・
　第五　利潤祉債其の他の特殊肚債、
　元來杜債は資金の貸借であつて出資とは匿別すぺきものであるか
ら、會杜は利盆の有無に拘らず約定の利島、を定期に支沸ふべきもので
あるが、利盆金を以て利息、を支梯ムベきこと、或は更に元本の償還も
利盆金を以てすべき旨を定めることがあ弧これを利潤肚債（pro銑
d．ebentures，interest　bonds）といム僻一）。即ちこの肚債においては1吐
債礎者の権利は利盆の有無に依存し浮動的なるを免かれず、・この瓢に
おいて殆んど株式と選ぶところがない。しかし利盆の存する限ウは、
常に株主の権利に優先すべきことはいふまでもない。
　（註一）Stmonson，前掲か11・
　肚債はその総額を定め、これを輩位額に分割して大量的に登行する
ものであム、而してこの一聯の祉債（oneseriesof　debentures）は全
燈として統一的の取扱ひを受け、搬保についても同一の順位　（p＆ri
脚Sのを與へられるが、肚債の登行が歎次に及ぶとその登行の同歎に
從ひ、おのづからその聞に順位の差等を生ずる。而して英國において
は、この登行の順位により、それぞれこれを先順位杜債　（prefered
debentu：res）うqま御1頂｛蛎上債（defeτedd（）ben毛ures）といム（註二）。自口
ちこの匝別は米國における8e面or　bondsとjunior　bondsとに匹敵す
るものであるが（謎三）、しかもそれは軍に登行の同数の先後の旺別であ
つて、株式に關する優先又は後配の観念とは全く性質を異にするもの
である。尤も前に費行した吐債と後順位の肚債とが同一物の上に櫓保
雛 英國融債の諸形懇
を設定せる揚合においては、その捲保k關する限う優先後列の差等を
生ずることはいふまでもない。
　（註二）Si敬msou，前掲，．・9、
　（註翼）B㎎ねnd，α麟F蝋か7生
　米國において極めて廣く行はれ、またわが改正商法も探用するに至
つた所謂轄換杜債（c㎝㎞bめbQnds）豊Pち株式に轄換することを得
る肚債について英國の文献は殆んど鰯れるところがなく、從つてその
實例もないものと察せられるが、しかし英國會肚法は資本確定の原則
を探用して居らず、授灌賓本（餓t㎞㈱c3pi観）の額に達する迄は
随時自由k株式を登行し得る理であるから、現行の法制の下において
も轄換吐債を登行する蝕地あるものといふことを得よう。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一一一（終）一
